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（Independent Financial Adviser: IFA）の米国・日本
での状況を制度的・実務的観点から解説し、日本
での発展の可能性を論じており、この分野を理解
することに有益な論考である。内容を紹介すると、
沼田論文では、IFA普及の経緯として、ディスカ
ウントブローカーによる手数料低下、大手証券系
列による回転売買への批判の高まり、ネット証券
の発展と ITバブル崩壊などが時系列的にまとめら
れている。これを見ると、たとえば、日本におい
ても現在同様に、系列化した金融機関による回転
売買が問題視されており、金融庁のレポートで継
続的に批判されている。また、米国において、投
資顧問型の IFAが拡大している理由として、その
アドバイス能力だけでなく、取引ごとの販売手数
料ではなく、預かり資産残高に連動した報酬体系
である点を挙げている。この点もまた、日本にお
いても、販売手数料の低下・無料化の流れと残高
連動報酬体系の移行が注目されており、参考とな
る。さらに、米国での証券外務員に対する「最善
の利益」行動促進に関する記述は、まさに現在日
本で進行中の「顧客本位の業務運営」への政策課
